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El conflicto en Medio Oriente elevo el precio del petréleo con fuerza, pero los mercados -
anticiparon un escenario relativamente benigno. Post acuerdo, el ajuste ha sido rapido CIEN
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A pesar del shock energético, la actividad mundial se mantuvo resiliente, apoyada por el
dinamismo de la inversidn en el sector tecnologico
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Tasa de interés (%)

La resolucion parcial del conflicto no revirtio el endurecimiento de la politica monetaria

global

Tasa nominal a dos afos en EE.UU. y precio del Brent
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La politica monetaria global se mantiene contractiva y el doélar firme, en un contexto -
. . . L. \e Bonce,
de actividad resiliente y cobre en niveles historicamente altos CI=EN**

* Petrdleo: el IPoM asumio precios altos en linea con los futuros al 10 de junio, que ya
anticipaban una baja gradual. El acuerdo US-Iran acelero ese ajuste — pero la
incertidumbre sobre su consolidacion persiste

* Cobre alto: USS5,80/libra en 2026, sostenido por IA, transicion energética y gasto en
defensa

* Crecimiento de socios comerciales estable: ~2,8% en el trienio 2026—-2028

* Condiciones financieras globales: tasas largas al alza y dolar firme, en un contexto
donde la Fed se mantiene mas restrictiva que el resto — un régimen que no cambia
con la caida del petrdleo



La actividad sorprendid negativamente en el primer trimestre por factores de oferta CI%EII
en su mayoria transitorios

Proyecciones de crecimiento del PIB (1)
(variacion real anual, porcentaje)
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(1) Puntos rojos corresponden al punto medio de los rangos de crecimiento, para fines comparativos entre proyecciones.
Fuente: Banco Central de Chile.



En la demanda interna, no hay grandes ajustes para el periodo 2026-2028, pero si hay cambios -
en su composicion, en especial para este ano. Mientras el crecimiento del gasto publico se Cfgﬁ"rfﬁﬁ'e'

revisa al alza, el consumo privado se modera algo, en linea con sus fundamentos
-

Proyeccidon consumo privado Proyecciones gasto publico
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Fuente: Banco Central de Chile Direccidn de Presupuestos del Ministerio de Hacienda.



Para la inversion, se estima una expansion menor en 2026 dadas las cifras efectivas mas e beree,

débiles en lo que va del ano. No obstante, mejoran sus perspectivas para los proximos anos CI=N

Proyecciéon FBCF CBC: Perspectivas quinquenales (1) Proyeccion precio del cobre (2)
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(1) Series desestacionalizadas. (2) Precio efectivo corresponde al promedio de cada afio. Lineas punteadas corresponden a las proyecciones 2026-2028 contenidas en cada
IPoM. (f) Proyeccién. Fuentes: Banco Central de Chile, Bloomberg y Corporacién de Bienes de Capital.



La inflacion total subio por el petrdleo; la subyacente evoluciond en linea con lo e benee,

previsto
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(1) Medida por el IPC sin volatiles.
Fuentes: Banco Central de Chile e Instituto Nacional de Estadisticas.

Proyeccion inflacidn subyacente (1)
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Si el precio del petréleo permanece en niveles mas bajo que el supuesto del IPoM, la £  sence

inflacion total de fin de ano sera probablemente menor que lo proyectado CI=N™

Precio del petrdleo efectivo y proyecciones anuales (1) Curva de precios futuros
(ddlares el barril, promedio WTI-Brent) (ddlares el barril WTI)
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(1) Precio efectivo corresponde al promedio de cada afio. Lineas punteadas corresponden a las proyecciones 2026-2028 contenidas en cada IPoM. (f) Proyeccion.
Fuentes: Banco Central de Chile, Bloomberg, FRED e Instituto Nacional de Estadisticas.
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En su Reunion de Politica Monetaria de junio, el Consejo del Banco Central de Chile acordo ks:n"ﬁ‘:l,.
L .. . ) CIEN**
mantener la tasa de interés de politica monetaria en 4,5%

Tasa de politica monetaria (TPM) B> El Consejo estima que el balance de riesgos para la inflacion se
(porcentaje) ha ido equilibrando, aungue el escenario macroecondomico
sigue sujeto a un grado de incertidumbre mayor al habitual.
12
. El conflicto en Medio Oriente no se ha resuelto definitivamente
10 y la oferta mundial de petréleo no se ha normalizado.

. Por otro lado, si bien el desempefio de |a actividad ha estado
3 afectado principalmente por factores de oferta transitorios y las
perspectivas de demanda no tienen mayores cambios, varios

determinantes del consumo de los hogares han tenido un
6 comportamiento menos favorable.

De este modo, la evolucion futura de la TPM ira evaluandose

4 Reunidn a Reunion en funcién del desarrollo de los
acontecimientos.
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Fuente: Banco Central de Chile. ubigue en 3% en un horizonte de dos afios.




Los limites del corredor de TPM estan definidos por escenarios similares a los considerados (e

en marzo
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(1) Para detalles, revisar la nota del Grafico 1.8 del IPoM de junio de 2026.
Fuente: Banco Central de Chile.

CI E ﬂﬁNos Chile

Escenarios de sensibilidad: la politica monetaria podria seguir un
camino distinto al del escenario central, con trayectorias que estan
dentro del corredor de TPM.
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® Deterioro mas marcado de la R o Inflacion es mayor y mads

demanda local.

persistente que lo previsto.

e Debilitamiento del mercado
laboral y/o de las
expectativas de hogares y
empresas.

e Fconomia es mas dinamica
en Chile y el mundo.
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